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BT1 内 容 摘 要  
本文是对欧元在欧盟 11 个成员国实施后产生的法律问题的初步研究 随着欧洲经济一体化
的 
进一步发展和加深 欧共体于 1992 年底建成人员 商品 服务和资金自由流动的统一大市 
场 
之后 统一货币的实施自然也就提到了议事日程之中 经过各国艰苦努力 欧元于 1999 年
1 
月 1 日顺利成真 这是世界经济的大事 对于法律也产生了重要的影响 欧元实施在法律上 
的影响是多方面的 既包括国内的又包括国际的 既有货币法的问题又有投资法及国际公法 
等方面的问题 由于欧元实施牵涉的法律问题众多 本文主要选择国际经济法特别是国际货 
币金融法方面进行研究和探讨  
本文共分四部分 导论为欧元引入的历史回顾 就世界范围来讲 欧洲的货币合作并非是唯 
一的 经济一体化的各国也会实施货币一体化 相对这些国家而言 欧元实施则是货币合作 
的最高阶段 另外十几个发达国家自愿实施同一种货币也是历史上首次 欧元也非一蹴而就 
它是在原来欧共体的货币合作基础上由一系列记帐单位发展而来的 没有此前几十年的良 














法律影响 这些方面包括 欧元引入的法律框架 欧元在过渡期内的 不禁止 不强迫 原 
则 欧元的引入和合同延续性问题 欧元引入与金融市场惯例的变革 欧元引入和欧洲货币 
单位的转换等  
第二章为欧元引入的法律问题(二) 本章主要侧重于从比较宏观的方面探讨欧元引入产生的 
法律影响 这些方面有 欧洲中央银行体系 欧元的引入与国际经济 
格局的变化 欧元引入对国际经济法制的影响  
第三章为欧元与中国 本章从欧元与中 欧经贸关系 欧元与中 欧资本流动 欧元与我国 
的外 
汇储备 欧元与我国外债等方面分析了欧元实施对我国可能产生的影响 并提出了相应的对 
策和建议 AM  
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BT1 导 论 HTSS  
欧洲货币一体化由来已久 在 1957 年的 罗马条约 中已有对共同体国家之间货币关系的
原 
则性规定 1962 年 欧洲理事会首次提出了建立货币联盟的建议 此后历经第一个经济货
币 
联盟 欧洲货币体系(European Monetary System, EMS) 在 1992 年签署的 马斯特里赫特 
条约 (下简称 马约 )中规定了建立经济货币联盟(Economic and Monetary Union, EMU) 
并实行单一货币 欧元(Euro) 这可以说是当今世界区域货币一体化的最高成就 也是货 
币一体化的最终目标 成为欧洲货币经济一体化建设中的一个里程碑  
BT3 一 欧洲货币一体化进程  
欧洲货币一体化从历史看可分为如下四个阶段  
(一)欧共体初期的货币合作  
1957 年 3月 25 日 联邦德国 比利时 法国 意大利 卢森堡 荷兰六国签署了 罗马条
约 
(即 建立欧洲经济共同体条约 ) 条约对于共同体国家之间的货币关系做了原则性规定 
主要内容有 各成员国维持其货币信誉 在中央银行之间建立合作 对汇率调整进行限制 
等 
ZW(1 罗马条约 第 104 条 105 条 107 条 ZW) 此后 根据条约有关精神及条约 
细则成立了咨询性的 货币委员会 并在 60 年代初筹建了 经济政策委员会 虽然两个 
委员会的建立都有一定的工作目标 但实际成效甚微 ZW(2 参见陈亚温等 欧元论  
山西经济出版社 1998 年 6 月第 1 版 第 13-14 页 ZW)  
(二)第一个经济货币联盟  
60 年代末期 卢森堡首相兼财政大臣维尔纳提出了在 10 年内分阶段建立欧洲货币联盟的计
划 
(即 维尔纳报告 ) 1969 年 12 月 欧共体海牙首脑会议以 维尔纳报告 为蓝本决定建
立 
经济货币联盟 ZW(3 欧共体海牙会议 最后公报 第 8 点 ZW) 维尔纳报告 的架 
构颇为宏伟 但由于其本身的超前性 加之当时国际经 













报告 为后来的经济货币联盟的实施打下了良好的基础 马约 中规定的经济货币联盟与 
维尔纳报告 中的内容如出一辙 ZW(4 Karl-Otto Pohl: The Path to European M 
one 
tary Union , in Changing Exchange Rate,  Edited by Christopher Johnson (Pain 
ter Publishers Limited, 1992). ZW)  





币体系 在联邦德国和法国的推动下 共同体首脑于 1978 年 12月 5 日在布鲁塞尔达成协议  
决定于 1979 年 1月 1 日建立欧洲货币体系 后因联邦德国与法国在农产品贸易补偿额问题
上发 
生争执 延迟到 1979年 3月 13 日才正式成立 欧洲货币体系的最初参加国为法国 联邦德
国 
意大利 比利时 荷兰 卢森堡 爱尔兰和丹麦 8 国 后来西班牙 英国和葡萄牙分别于
1 
989 年 1990 年和 1992 年加入 英国在 1992 年欧洲金融风暴中退出欧洲货币体系 至今尚
未 
返回 希腊则于 1998 年 3 月加入欧洲货币体系 目前欧盟中共有 13 国参加欧洲货币体系
Z 
W(5 欧盟另一成员国瑞典至今未参加欧洲货币体系 ZW) 欧洲货币体系自 1979 年成立以 
来在促进欧共体成员国间货币一体化方面成效显著 如创立欧洲货币单位 建立中心汇率制 
度和建立欧洲货币合作基金等  
(四) 马约 和经济货币联盟(Economic and Monetary Union,EMU)  
1992 年 2 月 欧共体首脑在荷兰古城马斯特里赫特签署 马约 在 马约 之中对于 EMU
的 
内容 最终目标 实施的步骤和最后期限均有明确的规定 依照其规定 欧盟将分三个阶段 
建立 
EMU 并引入单一货币 ZW(6 以下内容参见 马约 对 罗马条约 修改后新增的 109E 条
- 
109M 条 ZW)  
第一阶段 1990 年 7 月 1 日至 1993 年 12 月 31 日 主要任务是要求所有成员国货币都要加
入欧洲 
货币体系的汇率机制 取消外汇管制 银行 金融机构和保险公司自由提供金融服务 在制 
定货币政策和汇率政策方面加强协调  
第二阶段 1994 年 1月 1 日至 1998年 12月 31 日 其主要任务是 第一 在第一阶段加强
协调货 
币政策的基础上 从技术和法律两方面为下一阶段货币联盟的启动做好准备 第二 成立欧 
洲货币局 完成未来欧洲中央银行的筹备工作 第三 各成员国进一步协调其经济和财政 
政策  
第三阶段 从 1997 年 1 月 1 日 最迟至 1999 年 1 月 1 日起 目标是引入单一货币  














1995 年 12 月马德里会议 会议就各国货币向单一货币过渡的具体步骤以及单一货币的名称
达 
成一致意见 并明确了欧盟各国政府实施这一计划的坚定决心 本次会议将未来的新货币正 
式命名为欧元(Euro) 并在 马约 规定的时间表的基础上 又制定了一份更为详细 具有 
操作性的时间表  
1996 年 12 月都柏林会议 与会国在欧元国与非欧元国之间建立新汇率机制 欧元使用的法
律 
框架 货币稳定与经济增长的原则及主要内容方面达成妥协 并原则上同意了欧洲货币局提 
出的欧元货币的 样币  
1997 年 6 月阿姆斯特丹会议 本次会议最终确定欧元正式启动日期为 1999 年 1 月 1 日 并
签署 
了 预算稳定和增长公约 欧元的法律地位 和 新的货币汇率机制 三个重要文件  
从而为欧元的实施和稳定提供了法律依据  
1998 年 5 月布鲁塞尔会议 本次会议决定接受欧盟委员会和欧洲货币局的推荐 确认比利
时 
德国 西班牙 法国 爱尔兰 意大利 卢森堡 荷兰 奥地利 葡萄牙和芬兰 11 国为
欧 
元创始国 欧盟的其余 4 个成员国英国 丹麦 瑞典 希腊因暂时不愿加入欧元体系或未能 
达标 没有成为首批欧元国家 本次会议经过激烈讨论最终同意现任欧洲货币局局长杜伊森 
贝赫担任欧洲中央银行首任行长  
BT3 二 从记帐单位到欧元 欧洲统一货币的发展历程  
欧元产生的最初原因是原来欧洲经济共同体六个创始成员国对一个统一的计值标准的需求  
很明显 由于政治上的原因 这种计值标准不可能是某一成员国的货币 ZW(7 Sir Timo 
thy Bevan : Introduction, in ECU , Edited by Richard M. Levich,Euromoney Publ 
icat 
ions, 1987. ZW) 早在欧洲经济共同体成立之前的 1950 年欧洲支付联盟即创建了第一个 
记帐单位 此后在欧共体内部历经欧洲记帐货币单位 欧洲记帐单位 欧洲货币单位 最后 
发展成为欧元  
(一)第一个记帐单位  
欧共体的第一个记帐单位创建于 1950 年 该记帐单位主要在欧洲支付联盟内部使用  
它与美元等值  
(二)欧洲记帐货币单位(European Monetary Unit of Account,EMUA)  
1972 年 10 月欧共体首脑会议决定在 1973 年 4 月 1 日前建立欧洲货币合作基金  
由各成员国中央银行行长组成的委员会来主 
持其运作 而欧洲货币合作基金的任务之一就是使用 EMUA 以减少货币之间波动的余地并解
决 
由于共同体货币使用多边化而引发的问题 ZW(8 1972 年欧共体首脑会议最后议定书第 2( 





(三)欧洲记帐单位(European Union of Account,EUA)  













况下 EMUA 很快就变成了好几种单位 如外汇方面的 农业方面的 预算方面的等等 ZW 
(9 C.Sunt: Legal Aspect of the ECU , p.4. ZW) 基于这种情况 1975 年 4 月 21
日 
欧共体 
决定建立一种新的记帐单位 EUA EUA 与以往记帐单位不同 它用篮子货币计值 1974 年
6 
月 28 日 EUA 的篮子货币被确定 包括各成员国货币 其所占份额大小以该国在共同体内
部 
贸易的比重及所占共同体 GNP 的份额(以 1969 年-1974 年为准)来计算 ZW(10 D.Disegnl:  
Or 
igins and developments in the use of the main currency units and composite curen 
cies in composite currencies  (Paris, Feduei, 1983),p.16. ZW) 最初 1 EUA 与国
际 
货币基金组织(IMF)发行的 1 特别提款权(Special Drawing Right, SDR)等值  
(四)欧洲货币单位(European Currency Unit, ECU)  
迫于货币危机的压力 欧洲经济共同体于 1979 年 3 月正式成立欧洲货币体系 同时设立了
一 
个新的记帐单位 ECU 在欧洲货币体系开始阶段 ECU 的价值和地位与 EUA 相同 ZW(11  
 
欧洲委员会关于建立欧洲化体系及相关问题的决议 (布鲁塞尔 1978年 12月 5 日) 第 2.1
条 
ZW) 也就是说 ECU 是 EUA 的自然过渡 区别只在于其名称不同 ZW(12 Richard M. 
Le 
vich: ECU , Euromoney Publications, PLC(1987,London),p.1. ZW) 1979年 4 月
欧 
共体 
开始将 ECU 用于共同农业政策 到 1981 年 1 月 1 日 ECU 在所有的共同体法律文件中都已
取代了 
EUA 的位置 ZW(13 参见 关于 ECU 在共同体法律文件中取代 EUA 的委员会条例 (1980
年 1 
2 月 16 日发布 第 3308/80 号) ZW) 在欧元产生之前 它是欧共体(欧盟)唯一的记帐单
位 
ECU 与 EUA 相同 都是由成员国货币篮子构成的 ECU每 5 年调整一次 必要时也可随时
调 
整 在 1986 年 2 月 17 日通过的 单一欧洲法令 中 ECU 第一次 
在欧共体 宪法性 文件中出现 它明确了欧洲货币体系和 ECU 只是促使经济与货币联盟成 
立的一个工具 ZW(14 单一欧洲法令 第 20 条 ZW) 事实上 欧元的顺利实施在很 
大程度上得益于 ECU 的良好实施所打下的基础  
ECU 在产生之后的 20 年内被广泛使用 依 ECU 使用主体不同可分为官方 ECU(Official ECU)
和 
私人 ECU(Private ECU)  
(五)欧元(Euro)  
欧共体单一货币的最初构想始现于 60 年代末的 维尔纳报告 由于当时的条件所限 单一 













并将在第三阶段引入单一货币 1993 年 11 月 马约 正式生效大大增强了人们对实施单 
一货币的信心 尽管持怀疑论者为数不少 但单一货币实施计划仍稳步进行 1995 年马德
里 
会 
议确认未来单一货币名称为 欧元 1996 1997 1998 年三次欧盟首脑会议从技术上 法 
律上为 
欧元的实施铺平了道路 并确定了首批实施欧元的 11 国 这样 欧元在 1999年 1月 1 日的
如期 
实施已经是毫无问题了  
从第一个记帐单位到 EMUA 再到 EUA ECU 最终发展成欧元 其间经历了漫长的过程 欧 
元的产生 
意味着原来的记帐单位已经进化成真正的 替代成员国原来法定货币的一种在多个发达国 
家内使用的货币 对于其前景 人们褒贬不一 但往往褒多于贬 至于其实际效果如何 我 
们将拭目以待  
LM DM( 第一章 欧元引入的法律问题(一) DM)  
HJ1  
BT1 第一章 欧元引入的法律问题(一)  
BT2 第一节 欧元引入的法律步骤及法律框架  
BT3 一 欧元引入的法律步骤  
引入单一货币 宪法性 依据是 马斯特里赫特条约 但由于 马约 作为欧盟宪法性文 
件的性质 其中不可能对单一货币的引入做出特别详细的规定 为保证经济货币联盟按计 
划实施 1995 年 12 月欧盟首脑会议(在马德里举行)在 马约 规定的时间表的基础上 又
通 
过了由欧洲货币局(EMI)提出的一份更为详细的具有操作性的时间表(见附表)  
按照时间表规定 单一货币进程划分为三个阶段 第一阶段从 1998 年开始 该阶段为准备
阶 
段 其主要任务是确定首批有资格参加货币联盟的国家 决定发行欧元的合法机构 筹建欧 
洲中央银行 第二阶段从 1999 年 1 月 1 日到 2001 年 12 月 31 日 该阶段为过渡阶段 各参
加国 
货币之间的汇率被锁定 但没有有形的欧元流通 新的政府公债开始用欧元发行 此外 欧 
洲中央银行将制定统一的货币政策 第三阶段从 2002 年 1月 1 日起 欧洲中央银行将发行
统一 
货币的纸钞和硬币 有形的欧元问世 在 6 月 30 日之前欧元与各国货币一起流通 7 月 1
日起 
各参加国原有的货币退出流通 欧元成为经济货币联盟内唯一的法定货币  
LM  
HT HJ  
BG(!  
BHDFG3 FK38F 欧洲货币局提出的 三步走 方案 
BHDG3 FK12 K13 2F A 阶段 经济货币联盟的启动 B 阶段 经济货币联盟正式成
立 
C 阶段 完全引入单一货币 
















建立单一货币引入的法律框架 ZK) ZK(# 不可改变的固定转换汇率取代参加 
的成员国货币原来的汇率  
在单一货币之下 货币政策开始执行 同时新的政府公债开始发行  
TARGET 支付体系开始运作  
在金融市场中 对于非现金交易单一货币象成员国货币一样被自由使用 ZK)  
ZK(# 单一货币的纸币和铸币开始流通  
现行的成员国货币表示的纸币和铸币被作为单一货币的某个种类来看待并将逐步被回收( 
在阶段结束时不再是法定货币)  
在官方和私人领域完全实现对单一货币的过渡 ZK)  
BHDG3 FK12 K13 2F 最长为 1 年 1998 年开始 最长为 3 年 1 
999 年 1 月 1 日开始 6 个月 有望于 2002 年 1 月 1 日开始 BG)F  
资料来源  Geoffrey Yeowart: Legal Repercussion of a Single European Curre 
ncy, International Financial Law Review,  December, 1995.  
HT HJ*2/3  
HT4 SS  
 
BT3 二 欧元引入的法律框架  
为保证在向单一货币转变过程中的法律确定性 欧洲委员会很早就开始准备在欧元引 
入之前进行相关的立法 ZW(15 欧洲委员会是欧盟事实上的立法机构 它所通过的法案 
可 
在各成员国直接适用 ZW) 委员会立法的主要目标是保证相关各方在跨越 1999 年 1 月 1
日 
的合同和有关义务的问题上有必要的法律保障 同时还保证欧元引入的一些技术性准备工作 
能够提早进行 例如更换计算机软件等  
委员会在建构欧元引入的法律框架时 采用了 分步走 的方法 ZW(16 Geoffrey Yeow 
ar 
t: WTBX What Does the Euro Mean for You?International Financial Law Review, W 
TBZ December,1997. ZW) 通过两个条例来规范相关的问题  
1 第一个条例 于 1997 年 6 月 20 日通过 ZW(17 第 1103/97 号 ZW) 它规范的 
主要内容有四项  




2 第二个条例 第二个条例由经济和金融部长委员会(Economic and Finance Ministers C  
ouncil,ECOFIN)负责起草 按计划将于参加国确定之后通过 与第一个条例相比 第二个条 
例规定了更多的货币法问题 它的主要内容是  
欧元的法律地位以及各参加国货币在过渡期内的地位问题  
合同关系中 欧元的使用和过渡期内的 不禁止 不强迫 原则及例外  
欧元在官方领域的使用(非强制性)  
过渡期结束后欧元纸币和铸币的使用和参加国纸币和铸币停止流通的问题  













瑞典 希腊四个非欧元参加国也须遵守该条例 第二个条例到目前为止是否对非参加国也 
产生效力这个问题还不清楚 根据该条约的规定 它将整个地和直接地适用于所有成员国  
但根据 马约 最后议定书第 11 条和第 12 条不适用于英国 除非其参加欧洲货币联盟的第
三 
阶段 由于英国并未成为首批欧元实施国 因此第二个条例将不能自动在英国生效 但英国 
极有可能通过货币法原则( WTBX lex monetae WTBZ Principle)来认可该条例中的规 
定 ZW(18 Geoffrey Yeowart: WTBX What Does the Euro Mean for You?Internatio 
nal Financial law Review, WTBZ December,1997. ZW)  
BT3 三 不禁止 不强迫 原则( No Prohibition,No Compulsion  Principle) 
HT4 SS  
根据 1995 年欧盟首脑马德里会议通过的时间表 从 1999 年 1 月 1 日起 在非现金交易中将
开始 
使用欧元 同时原有的各参加国的官方货币也将继续流通使用 这样就出现了欧元和参加国 
货币同时作为法定货币使用的现象 为规范过渡期内欧元的使用 第二个条例规定各参加国 
货币将只是欧元的不同表示方法 同时还对私人领域欧元的使用规定了 不禁止 不强迫  
原则  
不禁止 表明 只要双方同意 法律并不干涉欧元的使用 同时 不强迫 又表明一方在 
进行有关交易时并没有足够的法律依据来单方坚持使用欧元 在合同领域将会出现两种不同 
的情况 对于一些将跨越 1999 年 1月 1 日的合同(例如期限较长的雇佣合同 贷款合同等)
来说 
除非经双方同意或者属 不禁止 不强迫 原则的例外 否则直至 2002 年 1月 1 日该合
同将 
仍使用原来所规定的官方货币 对于尚未签署的新合同来说 是否使用欧元将是相关方商讨 
的内容之一 事实上 商家决不愿因不使用欧元而使顾客另投他处 1998 年 6 月 30 日 全
欧 
性消费者代表和贸易 旅游 手工业和中小企业的主要行业协会在布鲁塞尔签署了一项协议 
就上述各行业向消费者提供欧元转换期的便利服务达成了一致意见 凡接受该协议的企业 
将受到提供双重价格表(欧元和参加国货币表示)等六项承诺的约束 ZW(19 WTBX A E 
vro Label in Shops, WTBZ http://europa.eu.int. ZW)  
由于在过渡期内的 不禁止 不强迫 原则 有关企业将会面临两种最基本的选择  
1 在 2002 年 1 月 1 日一次性地完成转换  
2 在过渡期内即在某些方面使用欧元  
由于 不禁止 不强迫 原则 各企业将自行决定是否在 2002 年之前引入欧元 其中 
企业的业务范围 市场区域和国际化程度将是决定性的因素  
BT2 第二节 欧元的引入和合同延续性问题  
BT3 一 概述  




1 欧盟成员国  
欧盟各成员国在官方货币变化对合同影响的问题上立法不一 ZW(20 参见 Ray August: 
 













ZW) 为了保证在欧元引入之后在商业领域能够平稳过渡 在合同方面 欧洲委员会采用 
了保证合同延续性的作法 委员会关于欧元的第一个条例第三条规定 欧元的引入将不会改 
变法律文件的任何条款 同时也不解除或免除任何法 
律文件下应为的履行 它也不赋予一方单方改变或终止一个法律文件的权利 ZW(21 Geo 
ff 
rey Yeowart: WTBX What Does the Euro Mean for You?International Financial Law  
Review, WTBZ December,1997. ZW) 法律文件 在该条例中包括合同和支付文件(纸 
币和铸币除外) ZW(22 Id.. ZW) 这样 根据第一个条例的规定 大多数合同的延续 
性 
问题都将得以解决 值得注意的是 虽然第一个条例第三条不允许因欧元的引入而单方改变 
或终止合同 但它并不干涉合同自由原则 只要各方同意 合同仍可以被修改或终止 甚至 
合同中所用的货币也可转换成第三国货币如美元 日元等 由于第一个条例对所有欧盟成员 
国均发生效力 因此它在很大程度上保证了整个欧盟区内合同的延续性  
2 欧盟之外的国家  
对于欧盟之外的国家 欧元的引入对合同影响的问题属合同法的范畴 根据各国的合同落空 
(Frustration of the Contracts)制度 如果在合同缔结之后发生了任何一方当事人都不应 
当承担责任的事件 致使原来赖以缔结合同的基础丧失 导致合同履行不能(Impossibility 
 of Performance) 当事方可请求解除合同或延期履行 ZW(23 参见 英 施米托夫  
 
国际货物买卖合同的落空 英国法与比较法 载 国际贸易法文选 中国大百科全书 
出版社 1993 年 12 月第 1 版 另参见 德 罗伯特 霍恩等 德国民商法导论 中国大 
百科全书出版社 1996 年 12 月第 1 版 第 104 页以下 ZW) 对于履行不能一般可分为实际
的 
履行不能和商业上的履行不能 ZW(24 Gaylord A.Jentz: WTBX West's Bussiness La 
w, 
WTBZ Fifth Ed.,West Publishing Company,1993,PP.293-295 ZW) 前者指由于某种 
情况的发生致使合同实际上无法履行(如标的的灭失)或者法律禁止为此类的履行 后者指合 
同在实际上虽仍可得到履行但履行该合同与合同缔结时相比已变得异常艰难或者花费高昂  
ZW(25 Id.,P.294. ZW) 总的来说 欧元的引入并不会导致合同在实际上或在法律上无 
法 
履行 因此主要问题就集中在欧元的引入能否导致商业上的履行不能 从目前情况来看 单 
一货币欧元的引入就其本身而言很难说能够构成合同落空 首先 欧元的引入只是交易所使 
用货币的变化 合同缔结时的基础并未发生根本性的改变 其次 由于欧盟在各方面都对顺 
利 平稳地过渡到单一货币进行保障 欧元币值的稳定使得合同使用欧元履行与使用原来所 
约定的货币(如德国马克)履行相比并不会显得异常艰难或费用高昂 第三 由于早在 1992
年 
的 马约 中即规定在经济货币联盟启动时要实施单一货币 单一货币的实施可以说从那时 
起即应当预料到 假如合同是 1992 年后缔结的 那么在应当预料到会实施单一货币的情况
下 

















HT4 SS 在许多合同特别是大多数的金融合同中都订有不可抗力( WTBX force majeur 
e W 
TBZ )条款 根据该项条款 假如发生了合同中约定的超出当事人控制之外的事件 则当事 
人履行合同的义务 
可以免除 不可抗力在很多国家的法律中都有规定 当不可抗力情况发生时可能会导致合同 
落空 ZW(27 参见施米托夫前引文 另见王利明 崔建远 合同法新论 中国政法 
大 
学出版社 1996 年 12 月第 1 版 第 715 页以下 ZW) 由于不可抗力的内容和适用范围很
难 
由法律作出具体规定 这就需要当事人在合同中订立不可抗力条款 具体列举各种不可抗力 
事由 ZW(28 王利明 崔建远前引书 第 715 页 ZW)  
第一个条例第三条虽然规定了合同延续性原则 但由于该条例并不影响合同自由原则 因此 
合同延续性原则对不可抗力条款并不发生任何效力 不过单就欧元引入这事件本身来说 一 
般不会构成一个典型的不可抗力条款的内容 这在欧元引入可以预见的情况下更是如此 因 
为不可抗力事件应当为当事人所不可预见的 如果当事人可以预见 说明他已经准备接受与 
之相关的风险 ZW(29 参见王利明 崔建远前引书 第 710 页以下 ZW) 但是 在一 
些 
特殊情况下 欧元的引入本身也有可能导致一方援引不可抗力条款来对抗另一方的履行请求 
因此 在订立新的不可抗力条款时 明确说明 除非当事人另有约定 否则欧元的引入不 
包括在该条内容范围之内 这应该不是多余的  
BT3 三 借款合同  
HT4 SS 在借款合同中 欧元的引入对合同延续性的影响主要体现在两个方面 利息和 
费用增加  
1 利息 在借款合同中利息计算有两种方式 一为固定利率 另一为浮动利率 在固定利 
率 
的情况下 第一个条例规定 合同延续性原则特别意味着在一个固定利率的法律文件中 欧 
元的引入并不改变债务人应当支付的名义利率 ZW(30 Geoffrey Yeowart WTBX Wha 
t  
Does the Euro Mean for You?International Financial Law Review, WTBZ December  
 1997. ZW) 这样 假如欧元的利率相对于合同原来所使用的货币较低的话 借款人将遭 
受一定的损失 不过 多数借款合同中都规定借款人享有提前还款(Prepayment)的权利  
ZW(31 Philip Wood: WTBX Law and Practice of International Finance:Internation 
al 
 Loans,Bonds and Securities Regulation, WTBZ Sweet & Maxwell,1995,p.21. ZW)  
这样 借款人就可以通过提前还款来避免损失 当然 提前还款大多附有条件 如须给贷款 
人以一定的补偿以及还款时间上的限制等 ZW(32 Id. PP.21-22. ZW)  
在浮动利率的情况下 利率确定是以某一标准主要是伦敦银行同业拆放利率(London Inte 
r-Bank Offer Rate,LIBOR)为基础再加适当比率来确定的 在各参加国货币被欧元取代之后 
原来货币的 LIBOR 就不存在了 这样 整个浮动利率的基础也就消失了 为解决这个问题 
英国银行家协会(British Bankers' Association,BBA)决定自 1999 年 1月 1 日起停止发
布 E 
cu LIBOR 同时开始公布欧元 LIBOR 欧元 LIBOR 将以伦敦主要银行的报价为基础制定 在
过 














的数字有望是相同的 ZW(33 Geoffrey Yeowart What Does the Euro Mean for You 
? 
ZW) 与此同时 银行业联盟(Banking Federation)和外汇经营商国际协会(Associatio 
n Cam 
biste Internationale)正在酝酿成立一个新的 欧洲银行间同业拆借利率 (European Int 
er-Bank Offer Rate,EURIBOR) EURIBOR 将是一个泛欧洲的利率 它计算的基础是成员国
50 
家或更多银行 其中包括一些稍小的或地区性的银行 的报价 EURIBOR 将与欧元
LIBOR 
有所区别 ZW(34 Id.. ZW)  
需要注意的是 虽然有新的欧元 LIBOR 出现 法庭并不会在所有的情况下都认为它将是原来 
所用的被替代的货币 LIBOR 的当然替代者 从英国的判例来看 在很多情况下 如果当事人 
未能在合同中明确规定 那么与消失利率最相近的继任利率的适用将成为合同的默示条款  




2 费用增加  
借款合同中通常会有一个费用增加条款 其内容为当法律的变化或中央银行的要求发生变化 
致使贷款行的费用增加时 借款人必须补偿贷款行由此多支出的费用 ZW(36 见 Philip Wo 
od 
 前引书 P.56 ZW) 在欧元引入后 欧元方面的政策将由欧洲中央银行和各国中央银 
行来共同执行 这样 如果在借款合同的费用增加条款中只规定了当地中央银行的话 由于 
欧洲中央银行政策的变化导致贷款行增加的费用将得不到补偿 在这种情况下 贷款方虽有 
可能以合同落空为由来终止合同 但在增加的费用不是特别巨大的情况下是很难成功的  
因此 在合同中应当明确 第一 中央银行是否包括欧洲中央银行 第二 由于欧洲中央银 
行政策变化导致贷款方费用增加是否属不可抗力条款的范围  
BT3 四 远期外汇交易合同  
HT4 SS 对于使用参加欧元区国家货币的远期外汇交易可以分为两种情况  
1 在交易中使用的货币为一个欧元参加国的货币和一个非欧元参加国(例如美国)的货币  
 
2 交易中使用的货币均为欧元参加国的货币(例如法国法郎和德国马克)  
假如上述两类外汇交易合同的交割日在欧元引入之后 就有可能产生问题 如果该合同由欧 
盟各国法律调整 那么根据合同延续性原则该合同应当继续有效 如果该合同属欧盟外国家 
法律调整 情况就有所不同 因为在一般的合同中 货币本身不属交易对象 它只是价值尺 
度和支付手段 适用 唯名论 (Nominalism)原则 不论币值是否变动均需按原来规定的数 
额进行支付 ZW(37 F.Mann: WTBX The Legal Aspects of Money, WTBZ (4th ed., 
19 
82) pp.80-114 ZW) 但在外汇交易中 货币本身即是交易的对象 合同中规定的标的的丧 
失就可能使整个合同被解除  
如果整个合同被解除 那么当事人自然无需再履行合同中规定的义务 但假如合同继续有效 
的话 原来规定的成员国货币将依法定比率转变成欧元 在上述第一种情况下 支付成员国 













(在过渡期内 各成员国货币虽继续使用但它们只不过是欧元的不同表示方式而已) 双方的 
义务都是支付相应数额的欧元 这样在计算净额后可由一方支付给另一方差额来了结整个合 
同  
BT3 五 衍生金融交易合同  
HT4 SS 衍生金融交易(Derivative)兴起和发展于 70 年代 80 年代被广泛应用 其种
类 
繁多  
较普遍使用的类型为金融期货(Financial Future) 期权(Option)和互换(Swap)等 ZW(38 
 
王爱剑 金融创新工具交易 天津大学出版社 1997年 1 月第 1 版 第 1 页 ZW) 由于 
衍生金融交易合同本身的复杂性和多样性 单一货币的引入对其影响也各不相同 例如 在 
互换交易中 进行互换的货币或者利息突然消失了 这将从根本上动摇互换的商业基础 因 
此 双方当事人可能会选择终结交易 但在其他一些情况下 单一货币的引入可能影响甚小 
合同仍能够顺利履行 由于衍生交易本身的多样性 期待用立法的方式来解决所有的问题 
是不切合实际的 ZW(39 实际上 当前国际金融法领域的一个难题就是衍生金融交易的监 
管 
问题 ZW) 这类问题应由合同自身的规定或各方当事人的约定来解决 市场实践应该 
能够找出自身问题的答案  
 
BT2 第三节 欧元引入与金融市场惯例的变革  




使用该种货币进行交易一般都遵循与之相联系的金融中心的惯例 例如 进行德国政府公 
债交易需依照德国马克/法兰克福的惯例进行 ZW(40 Clifford.R.Dammers: WTBX Marke 
ts 
 Move to Agree Euro Conventions,International Financial Law Review, WTBZ Decem 
ber,1997. ZW) 但是 在欧元引入之后 使用欧元进行的交易就不可能找到由货币本身 
确定的市场惯例 金融交易和结算从而无 法 可依  
另外 在欧洲债券市场(Eurobond Market)中虽然存在一个通用的市场惯例(其中包括在清算 
方面大名鼎鼎的 ACE 惯例规则) ZW(41 有关欧洲债券市场及其惯例参见 D.Llewellyn:
W 
TB 
X International Finanial Integration, WTBZ the Macmillan Press Ltd.1980,pp.11 
4-134,另见刘丰名 国际货币金融法 中国政法大学出版社 1996 年 6 月第 1 版 第 238
页以 
下 ZW) 但是该惯例的许多部分 包括 ACE 惯例规则 在很大程度上都是取自美国国内 
公司债券市场中的实践做法 因此它并不适用于欧元的各类交易  
金融市场的正常运作是建立在市场惯例基础之上的 如果交易和结算变得无法可依 整个金 
融市场势必陷入混乱之中 为避免这种情况的出现 1996 年 一些知名的国际贸易组织和
欧 














成立于卢森堡)共同通过了一系列关于欧元的市场惯例 由于欧洲委员会 欧洲货币局(EM 
I)和成员国及其中央银行决定欧元的市场惯例应当由市场自己来决定 ZW(42 参见 C.Damme 
r 
s 前引文 ZW) 上述的欧元市场惯例的制定者一直在努力使自己制定的惯例能够被债券 
发行人 立法机构和货币及资本市场的交易者所接受  
上述欧元市场惯例正式公布于 1997 年 5 月 29 日 同年7 月 该惯例再次公布 其中增加了
外汇 
市场的惯例 同时又有一些知名的国际金融协会以发起人的身份加入  
欧元市场惯例在制订上并不是取自于金融市场中的大多数做法 其原则是采用市场中最适宜 
的做法 其中的原因在于有一些现存惯例是由于历史的原因形成的 到目前已经不能再反映 
出现代市场的需求 ZW(43 Id.. ZW) 例如 债券利息计算中每月 30 天每年 360 天惯例 
其产生原因在于计算机使用之前利息计算简化的需要 当时交易的数额较小 因此计算上的 
少许出入也可以被接受 而到现在 交易数额在很多情况下相当巨大 即使在计算中仅差一 
两天(例如二月份或 31 天的月份)也是难以接受的 况且随着计算机的广泛应用 计算上的
简 
化也就变得没有必要了 在考虑到欧洲金融市场中做法的同时 欧元市场惯例还吸收了两大 
债券市场 美国和日本政府公债市场 中的一些适宜的做法  
欧元市场惯例于欧元引入的 1999 年 1 月 1 日生效 此前已经生效的合同或债券等法律文书  
即使在 1999 年 1月 1 日之后将其中的货币转换成欧元 也仍将适用此前应适用的市场惯例
ZW 
(44 Id.. ZW) 从总体来看 债券等法律文书一般期限都不长 因此欧元惯例的实施将 
在很大程度上是整齐划一的  
欧元市场惯例的主要内容如下 ZW(45 Id.. ZW)  
BT3 一 货币市场惯例  
HT4 SS 1 计算天数 欧元市场惯例对于批发货币市场采用每月按实际天数 一年 360 
天来计算 这与欧盟大多数国内市场和浮动利率证券市场中的惯例是相同的  
2 清算基础 与大多数欧盟货币的银行间同业折借利息清算一致 欧元市场惯例采用的是 
即期/2 天的标准  
3 利息的确定日期 欧元市场惯例与欧盟各国货币的实践一致 它允许在新的浮动利率确 
定和其生效之间存在两天的间隔 也就是说 在进行利息计算以便进行支付时可采用两天之 
前的利率  
4 商业日期 欧元市场惯例的商业日期将以 Target ZW(46 Target 为跨欧自动实时大额
结 
算 
快速传输系统(Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transf 
er System) 它是欧盟为处理跨国欧元支付而专门成立的 ZW) 的运行日期为准 也就 
是说 除星期六 星期日 圣诞节和元旦之外均为商业日期  
BT3 二 欧洲债券市场  
HT4 SS 1 计算天数 在欧洲债券市场中 欧元市场惯例计算天数为每月和每年的实际 
天数 它与法国 英国和意大利债券市场惯例相同 但有别于现存的欧洲债券市场惯例  
2 报价表示 依欧元市场惯例 债券报价将用小数而不是分数来表示 随着价格越来越精 
确化 使用分数来表示价格越来越困难 实践中 收益计算和所有的计算机系统均使用小数 
来计算 大多数欧洲政府公债也已使用小数报价  














欧元商业日期的期限 为避免交割风险 有关当事人也可协议缩短交割日期  
4 付息频度 付息频度问题是有关各方未达成协议的唯一的一个重要领域 在实践中 固 
定利率债券支付利息或者一年一次(如大多数欧洲债券)或者半年一次(如一些可转换欧洲债 
券 美国公司和政府债券等) 这个问题还有待市场实践来做出解答  
BT3 三 外汇市场  
HT4 SS 1 生效日期 欧元市场债例对外汇交易规定了生效日期 即利息在交易达成的 
第二个商业日期开始计算  
2 外汇市场报价 欧元市场惯例对外汇报价采用直接报价法 即 1 欧元 X 外国货币 这
就 
需要在伦敦外汇市场中进行根本的改变 即变 1 英镑 X 外国货币为 1 欧元 X 英镑  
在欧元市场惯例公布之后很多银行业协会表示支持 ZW(47 Id.. ZW) 纽约股票交易所 
在 
该惯例公布之后不到一星期即宣布其报价基准将由 1/8 变为 1/16 并将于 2000年 1 月采用
小数 
来标价 这反映了该惯例的强大影响力 当然 由于欧盟各成员国作为债券主要发行人和 
立 
法者的双重身份 它们的支持更具有实质性的意义 目前已有比利时 法国 爱尔兰 西班 
牙和英国的债务管理部门 中央银行或财政部对该惯例表示支持 ZW(48 Id.. ZW) 其 
他 
国家也很有可能加入这一行列 可以预见 欧元市场惯例在将来的欧元金融市场中必将起到 
主导作用  
BT2 第四节 欧元的引入和 ECU 的转换  
1995 年 12 月欧盟马德里首脑会议确认 ECU 将以 1 1 的比率转化成欧元 这在官方 ECU 
领域毫无问题 从 1999 年 1 月 1 日起 用做储备资产和 
价值尺度的 ECU 将会被欧元以1 1 的比率取代 但在私人 ECU 领域 情况就有所不同 虽
然 EC 
U 被广泛使用并在某种程度上具备了货币的特征 欧盟各国也认可了其作为外国货币的地位 
但它在很大程度上仍保留了记帐单位的性质 这样 在一个相当稳定的篮子货币转化成欧 
元时 欧元币值的坚挺或者疲软就会给有关的当事人带来利益或造成损失 下面我们就 ECU 
转化成欧元在私人领域的影响进行探讨  
BT3 一 私人 ECU 的类别  
私人 ECU 是建立在合同的基础之上的 它是当事人之间协商一致的产物 由于私人 ECU 不象
官 
方货币那样是由某国的法律或者国际条约来确定其性质的 ZW(49 例如 中华人民共和 
国 
中国人民银行法 第十五条规定 中华人民共和国的法定货币是人民币 以人民币支付中 
华人民共和国境内的一切公共的和私人的债务 任何单位和个人不得拒收 ZW) 因此 
在使用 ECU 的私人协议中必须明确规定 ECU 的含义 目前私人 ECU 主要有以下几类  
1. 开放的篮子 (Open Basket) 这是最常被使用的私人 ECU 开放的篮子 表明私人 E 
CU 在每时每刻都同官方 ECU 的价值和地位保持一致 它将自动地和即时地跟随官方 ECU 的 
修改 包括增加或减少某一种或几种货币 ZW(50 参见 C.Sunt: Legal Aspect of the 
 ECU , Butterworth & Co. Ltd., 1989, p.48. ZW)  













的篮子之下 私人 ECU 的价值和地位同某一天的官方 ECU 相同或者是重新定义篮子 将某一
种 
或几种货币排除在篮子范围之外 ZW(51 G.Yeowart: What Does the Euro Mean for  
you? International Financial Law Review,  December, 1997. ZW)  
3. 在一些情况下 私人 ECU 根本就没有被定义 例如 ECU 的存款就是如此  
BT3 二 委员会第一个条例的规定  
委员会第一个条例规定 从 1999年 1月 1 日起 在法律文件中援引 ECU(指官方 ECU)的内容
将被 
认为是援引欧元 其兑换比率为 1 1 同时该条例还规定援引 ECU 的法律文件 假如没有
定 
义 
的话 将认为各方为援引官方 ECU 因此将适用同欧元间的 1 1 比率 ZW(52 Id.. ZW) 
由 
于该条例实行合同自由原则 当事人可在合同中约定或在事后达成协议不遵守上述规定 但 
假如没有此类的规定的话 在 开放的篮子 和没有定义的私人 ECU 情况之下 1999 年 1
月 1 
日后 ECU 将以 1 1 的比率转化成欧元 在 特定的篮子 下 由于 ECU 被特别定义 因此
将不 
能适用第一个条例之中的规定 在合同履行时 当事人各方仍将按照该 ECU 规定的内容进行 
 
BT3 三 合同中的约定  
在使用 开放的篮子 ECU 的合同下 由于它同官方 ECU 保持一致 为保证官方 ECU 消失的
情 
况下合同能够得以顺利执行 当事人一般会在合同中规定官方 ECU 消失后的处理办法 ZW( 
53 见 C.Sunt 前引书 p.49. ZW) 具体说来有以下几种 ZW(54 Id., p.49. ZW)  
1. 在官方 ECU 消失时 合同中所用的 ECU 的价值和地位将同官方 ECU 最后存在时的价值和
地位 
一致 这样 开放的篮子 将变成 特定的篮子 在合同履行时将依 特定的篮子 进 
行  
2. 在官方 ECU 消失时 某成员国或第三国的货币将取代 ECU 合同中规定的特定数额的 ECU
将 
依官方 ECU 最后存在时与该货币的汇率进行转化  
3. 在一些贷款合同之中常规定当 ECU 停止使用时 贷款应提前归还 这种提前归还有的为
立 
即进行 有的应在一个利息期结束之后进行 提前归还应当使用官方 ECU 停止使用前一日包 
含的各国货币进行  
依第一个条例中的 合同自由 原则 当合同中有以上的约定时 该合同中的私人 ECU 将 
不能自动以 1 1 的比率转化为欧元 合同应当以自身的约定为基础由各方当事人履行  
BT3 四 ECU 的支付问题  
由于 ECU 在很大程度上还是一种记帐单位 因此在合同中对 ECU 的支付问题规定各不相同
有 
的 
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